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Qatar Commercial Banks’ Dependence on Overseas 






Since over a year now, Qatar has been cut off diplomatically and economically by 
Saudi Arabia, the United Arab Emirates, Bahrain, and Egypt. The blockade was 
announced after Emir Sheikh Tamim bin Hamad Al-Thani’s remarks on Qatar News 
Agency (QNA) in May 2017.  The prolonged blockade is having a significant impact on 
Qatar and other GCC economies. 
 
This paper argues that the blockade has had a tremendous impact on Qatar’s 
economy, in particular, the financial markets and banking sector. Using quarterly and 
monthly financial data of eight commercial banks in Qatar before and after the blockade, 
the paper examines how the structure of deposits and loans in the Qatar’s banking sector 
has changed during the ongoing crisis. 
 
The results of this study reveals that immediately after the blockade began, due from 
banks abroad and non-resident deposits at Qatar’s banks declined. Subsequently, the Qatar 
Central Bank sold holdings of foreign securities and injected funds to shore up the 
domestic banking sector. In addition, due to the financial support by the Central Bank and 
Investment Authority, the performance of the commercial banks in Qatar has been on a 
recovery trend since the second half of 2017, and there have been outstanding differences 
between banks performance with credit risk exposures to Arab Quartet markets and other 
banks. Finally, this study finds that financial dependence on the government sector can act 






中東レビュー  Vol.6 (2018-2019) 
 
カタル商業銀行経営の海外依存と経済封鎖の影響 



























済に与える影響は小規模なものであるとの見方もあった（The Economist4、2017年 6月 15
日付）。しかしながら、6月 23日にカルテット諸国から提出された 13項目の対カタル要
求に対しても、カタル側は交渉を試みたものの解決には至らなかった。カタルは、世界






2013 年にカタルが GCC 諸国と提携した「リヤド合意」および「リヤド補完合意」の未履
行、にあると整理している。 
3 カタル包囲網の構築に関するタイムラインについては、“Qatar-Gulf crisis: How it all got started 
on June 5,” al-Jazeera, 26 November 2017. <http://www.aljazeera.com/news/2017/11/qatar-gulf-
crisis-started-june-5-171122105507731.html>（2018年 2月 22日アクセス）を参照。 
4 “The siege of Qatar isn’t working,” The Economist, 15 June 2017. 
<https://www.economist.com/news/middle-east-and-africa/21723419-tiny-emirate-well-placed-hold-
out-good-while-yet-siege>（2018年 2月 22日アクセス）。 
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月 5 日には、クウェートで GCC 諸国首脳会議が開催されたが、議長国クウェートのサ
バーハ首長以外に出席した首脳はカタルのタミーム首長のみで GCC諸国首脳が一堂に会
することもなく、断交問題について何らの進展もなかった。2018 年に入ってからも、1
月にカタル軍用機が UAE の旅客機の進路を妨げたとして、UAE がカタルを非難するな
ど、カタルとカルテット諸国の間の関係悪化は長期化するとみられるようになった。 
封鎖の長期化は、カタル経済および関係国経済にも大きな影響を与えつつある。カタ















第 2 節では、カタルの商業銀行 8 行の四半期データを用いて、封鎖とその後の金融当局
の対応の影響について分析を行う。最後に、本稿の結論をまとめ、カタル銀行業が今後
直面する経営課題について述べる。  
                                                        
5  “Qatar injects $38bn into economy to counter embargo,” Financial Times, 13 September 2017. 
< https://www.ft.com/content/1715f67e-9887-11e7-b83c-9588e51488a0 >（2018年 3月 15日アク
セス。） 
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表 1 GCC諸国の成長見通し（実質 GDP成長率、%、2010－2018） 
 
（注）色枠内は IMFによる推計値。 















一方で、カルテット諸国の一角のサウジアラビア（Tadawul All Share Index）、UAE（ア
ブダビ：ADX Indexおよびドバイ：DFM Index）の平均株価が増価している。なお、同じ
くカルテット諸国のバハレーン（Bahrain All Share Index）、断交とその後の経済封鎖に積
極的に関与してないクウェート（Kuwait Main Market Index）とオマーン（MSM 30 Index）
2011年 2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年
カタル 13.38 4.69 4.41 3.98 3.55 2.23 2.14 2.57 2.69 2.59
UAE 6.36 5.11 5.79 3.29 3.83 3.04 0.53 1.96 3.04 3.19
サウジアラビア 10.29 5.41 2.67 3.68 4.11 1.67 -0.74 1.70 1.95 1.93
クウェート 10.93 7.86 0.37 0.62 -1.00 2.20 -2.53 1.28 3.85 3.90
オマーン -1.11 9.33 4.37 2.75 4.74 1.78 -0.27 2.08 4.17 2.23
バハレーン 1.98 3.73 5.42 4.35 2.86 3.22 3.15 3.02 2.33 2.18
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図 1 GCC諸国の平均株価（週次平均、2017年 6月 4－10日＝100） 
 
（注）本図で掲載した GCC 諸国株式市場の総合株価指数は、以下の通りである；バハレーン
全指数（Bahrain All Share Index）、クウェート主要市場指数（Kuwait Main Market Index）、マス
カット証券取引所指数（MSM 30 Index）、カタル証券取引所指数（QE Index）、サウジアラビ
ア・タダウル全株式指数（Tadawul All Share Index）、UAE：アブダビ総合指数（ADX General 
Index）およびドバイ金融市場総合指数（DFM General Index）。各市場の総合指数の日次終値





の報道や調査会社によるレポート発表が相次いだ。格付会社 Moody’sは 2017年 9月のレ
ポートの中で、サウジ・UAE・バハレーンは協調してカタルの銀行の預金を引き揚げて
おり、カタル銀行業にとって直接的な打撃となったと報告した。同社のレポートによる
と 6－7 月にカタルの金融システムから約 300 億ドルの資金が流出したとされる









（Financial Times、2017年 9月 13日付）。カタル中央銀行の報告書によると、国内商業銀
行の非居住者の預金残高は 2017年 5月末の 507億ドルから 7月末に 75億ドル減少（14.9%
減）し 431 億ドルになった。海外負債（非居住者の預金、海外銀行預金、外国証券を含
む）は同時期に 1294億ドルから 1066億ドルになり 227億ドル流出（17.6%減少）してい
た。また、商業銀行の海外資産（現金、海外銀行貸出、海外投資を含む）も同期間に






するよう求められている（Bloomberg7、2017年 6月 7日付）。 
カタルの商業銀行は、封鎖後のこうした経営環境の変化を受けて、信用状態に関する
評価が低下しつつある。米国格付会社スタンダード・アンド・プアーズ（S＆P）は、
2017年 6月 7日にカタル政府の長期債務格付けを「AA-」に 1段階引き下げたと発表し
た。それを反映する形で、カタルの商業銀行各行の長期格付けも相次いで引き下げられ
た。S＆Pは、カタル国立銀行（Qatar National Bank：以下 QNB）の長期格付けを A+から
A に引き下げ、QNB、カタル商業銀行（Commercial Bank of Qatar：CBQ）、ドーハ銀行








ことにあった（Gulf Times9、2017年 11月 29日付）。封鎖開始直後、カタルのアブドゥッ
ラー（Sheikh Abdullah bin Saud Al-Thani）中央銀行総裁は、国内銀行の健全性と国内外取
                                                        
7 “Gulf Banks Cut Qatar Exposure as Wider Sanctions Seen,” Bloomberg, 7 June 2017. 
<https://www.bloomberg.com/news/articles/2017-06-07/gulf-banks-said-to-cut-qatar-exposure-as-
wider-sanctions-seen>（2018年 2月 2日アクセス。） 
8 “Moody's: Changes outlook on Qatar's banking system to negative from stable owing to weakening 




nNsYXRpb25z~20170807_PR_370513 >（2018年 3月 20日アクセス。） 
9 “Blockade had only minimal impact on Qatar,” Gulf Times, 29 November 2017. 
<http://gulf-times.com/story/573027>（2018年 3月 15日アクセス。） 
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引が支障なく行われていることを訴えた（Gulf Times10、2017年 6月 12日付）。その後、
総裁は米国メディア（CNBC）のインタビューの中でも、中央銀行とカタル投資庁
（Qatar Investment Authority: QIA）はそれぞれ 400億ドルと 3000億ドルの外貨準備を保有
しており（図 2）、カタルの銀行システムは堅実性と頑健性が担保されていることをア
ピールした（Gulf Times 11、2017年 10月 17日付）。 
 
図 2 カタル中央銀行の外貨準備高の推移（単位：100万ドル） 
 







                                                        
10 “Qatar's banking sector normal: QCB Governor,” Gulf Times, 12 June 2017. 
<http://gulf-times.com/story/553010>（2018年 3月 15日アクセス。） 
11 “Qatar has $340bn in reserves, not worried about boycott,” Gulf Times, 17 October 2017. 
< http://gulf-times.com/story/556099>（2018年 3月 15日アクセス。） 
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れていたと語った（Financial Times13、2017年 10月 18日付）。 
カタル中央銀行のバランスシートを観察すると、中央銀行による国内銀行部門に対す
る資金供給は、主に、中央銀行が保有する外国証券を売却することによって行われたこ






び外貨流動性、international reserves and foreign currency liquidity）には、以下の項目が含ま
れる；①金、②外国銀行残高、③IMF 準備金および特別引出権（SDR）、④その他外貨
建て流動資産、である。2017年 5月末時点で外貨準備合計額は 457億ドル保有されてお
り、外国銀行残高は 110 億ドル（外貨準備合計額の 24%）、その他外貨建て流動資産が
105億ドル（同 22%）であった。しかし、外貨準備合計額は 2017年 5月末の 457億ドル
から 11月末時点には 369億ドルに減少し（19%減少）15、そのうち外国銀行残高は 86億
ドル（外貨準備合計額の 23%）、その他外貨建て流動資産が 227 億ドル（同 61%）と
なった。  
                                                        
12  “Qatar injects $38bn into economy to counter embargo,” Financial Times, 13 September 2017.  
< https://www.ft.com/content/1715f67e-9887-11e7-b83c-9588e51488a0 >（2018年 3月 20日アク
セス。） 
13 “Qatar’s wealth fund brings $20bn home to ease impact of embargo,” Financial Times, 18 October 
2017. < https://www.ft.com/content/47f307a2-b365-11e7-a398-73d59db9e399 >（2018年 3月 15日
アクセス。） 
14 カタル中央銀行法（Qatar Central Bank Law）第 4条によると、カタル中央銀行の目的は、以
下の 3 つに整理される；①為替レートの安定および他通貨との交換、②商品およびサービ
ス価格の安定、③金融・銀行の安定。 
15 世界銀行のデータによると、カタルの外貨準備高は、対 GDP比で 2000年の 6.5%から 2010
年に 24.9%まで上昇し、2013-2016年は 20%以上を維持していた。2016年の比率は 22.6%で
クウェートの 27%、UAEの 26.2%、オマーンの 25%とほぼ同水準であった。なお、同年の
サウジアラビアの比率は 96.2%、バハレーンは 11.4%であった。 
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表 2 カタル中央銀行のバランスシート 























国内資産は 2737億ドル、海外資産は 735億ドル）であったが、7月末までに 29億ドル減
少し 3578億ドルに微減した（0.8%減）ものの、その後 2017年 11月末時点で 3660億ド
ル（うち国内資産は 2909億ドル、海外資産は 624億ドル）まで拡大している。封鎖後、
変化額 変化率（％）
資産 国内銀行残高 15,397 11,842 10,838 30,972 20,134 186
外国銀行残高 12,276 9,817 11,059 8,675 -2,384 -22
外国証券 25,032 23,027 22,650 3,878 -18,772 -83
国際機関準備金（注1） 475 462 473 484 11 2
その他資産（注2） 1,098 6,889 6,744 7,000 257 4
総資産合計 54,278 52,037 51,763 51,008 -755 -1
負債 発行通貨 4,051 4,321 4,609 4,719 109 2
政府預金 1,236 1,113 1,048 632 -416 -40
国内銀行預金 1,044 1,259 2,707 1,351 -1,357 -50
資本金・準備金 13,349 14,216 14,216 14,216 0 0
支払準備金 8,270 8,862 9,641 9,855 214 2
その他負債 26,288 22,266 19,542 20,236 694 4
総負債合計 54,278 52,037 51,763 51,008 -755 -1
2015年11月末 2016年11月末 2017年5月末 2017年11月末
2017年5月末から11月までの変化
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図 3 カタル商業銀行の資産構成 
（2015年 11月末－2017年 11月末、単位：100万ドル） 
 




外国銀行 7行 16が営業を行っている。国内銀行 11行のうちカタル証券取引所に上場して





2230 億ドル、営業利益 63 億ドル（2017 年末）の中東北アフリカ地域最大の金融機関で
                                                        
16 アラブ銀行（Arab Bank）、マシュレク銀行（Mashreq Bank）、スタンダード・チャータード
銀行（Standard Chartered）、HSBC 銀行（HSBC Bank Middle East）、ユナイテッド銀行
（United Bank）、サーデラート銀行（Bank Saderat Iran）、BNPパリバ銀行（BNP Paribas）の 7
行も、現地外国企業向けなどに営業を行っているが、カタル国内業務に限定した財務デー
タは入手できなかったため、今回の分析対象からは除外した。 
17 カタル・イスラミック銀行（Qatar Islamic Bank： QIB）、カタル国際イスラミック銀行
（Qatar International Islamic Bank：QIIB）、バルワ銀行（Barwa Bank）、マスラフ・アル・ラヤ
ン（Masraf Al Rayan）の 4行のうち、バルワ銀行を除く 3行は上場している。 
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おいて、資産額で 59%、預金額で 71%、貸出額では 64%のシェアを有する（2017年末時
点）。QNB は、資金調達の 56%、預金の 49%を海外に依存しているが（2017 年 6 月時
点）、封鎖直後、預金の大幅な流出は起こっておらず、収益は拡大していると報じられ
ていた（al-Jazeera18、2017 年 6 月 15 日付）。また、QNB は UAE の国際商業銀行





（Bloomberg、2017年 6月 7日付）。 
 
図 4 国内銀行の預金額の四半期変化 
（2015年 3月－17年 12月、2017年 3月預金額＝100） 
 
（注）イスラーム金融機関の QIB、マスラフ・アル・ラヤン（Masraf Al Rayan）、カタル国際
イスラミック銀行（Qatar International Islamic Bank： QIIB）の預金は厳密には伝統的な金融機
関のそれとは異なるため、顧客当座預金（customers’ current accounts）と非制限投資勘定
（unrestricted investment accounts）の合計として表した。 
（出所）各銀行の四半期財務報告書より筆者作成。 
                                                        
18 “Qatar National Bank reports healthy liquidity position,” al-Jazeera, 15 June 2017.  
<http://www.aljazeera.com/news/2017/06/qatar-national-bank-reports-healthy-liquidity-position-
170614171425731.html >（2018年 3月 15日アクセス。） 
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図 5 国内銀行の貸出額の四半期変化 









付）。2017年末の QIBの総資産は 413億ドルで前年比 7.5%増、国内第 3位のカタル商業
銀行（Commercial Bank of Qatar：CBQ）の総資産も 380億ドルで 6.2%の増加を示した。
中規模銀行 QIBと CBQの預金についても 2017年 12月末の預金額は、前年比でそれぞれ
6.7%と 9.5%増加しており堅調に回復しつつあるが、QNB の増加率よりも低かった（図
4）。貸出額の増加率についても、封鎖後の QNB の増加率に比べると、中規模銀行特に
QIBの増加率（2017年 12月末で前年同期比 4.5%）は低かった。国内第 3位の CBQにつ
いては、ジョセフ・アブラハム（Joseph Abraham）CEOは、同行が UAEとサウジアラビ
アには限定的なエクスポージャーしか抱えていなかったことを理由に健全なバランス
                                                        
19 “Qatar Islamic Bank offers certificates of deposit after Q2 outflow,” Reuters, 6 August 2017. 
<https://www.reuters.com/article/qib-deposits/qatar-islamic-bank-offers-certificates-of-deposit-after-
q2-outflow-idUSL5N1KS08L >（2018年 3月 15日アクセス。） 
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シートを保持していたと語った通り（Gulf Times20、2018年 1月 31日付）、他の GCC諸
国のエクスポージャーの比率が高かった QIBとは対照的な業績となった。 
封鎖後の預金と貸出の減少や伸び悩みは、多くの小規模銀行でも観察された。ハリー
ジ商業銀行など小規模銀行の預金額は封鎖後に低下し、2017 年 3 月末の水準にまで回復
には至っていない（図 4）。貸出額についても、ドーハ銀行（Doha Bank）、ハリージ商
業銀行などの貸出額（2017年 12月末）は 2017年 3月末の貸出額と比較しても 5%以下の
拡大に過ぎなかった（図 5）。例外的に、8商業銀行のなかで最も資産規模の小さいカタ
ル国際イスラミック銀行（Qatar International Islamic Bank：QIIB）は、封鎖直後の 2017年
6 月に預金が落ち込むものの、その後預金も貸出も急増している。同行の CEO であるア


















国内資産は 61%に対して、海外資産は 39%に過ぎなかった［QNB 2017b］。国内資産へ
の依存は、中小規模銀行（Ahli）やイスラーム銀行（QIB、Rayan、QIIB）でより強い傾
                                                        
20 “Commercial Bank has ‘sufficient potential to grow’ in Qatar,” Gulf Times, 31 January 2018.  
<http://www.gulf-times.com/story/580085/Commercial-Bank-has-sufficient-potential-to-grow-i>






















する依存度が高かったと言える。ドーハ銀行やハリージ商業銀行の 2016 年の GCC 諸国
向けエクスポージャーは 10%以上であり、他の商業銀行よりも高い水準であった。一方
で、海外資産が相対的に多い QNBについては、2017年末時点の総額 2156億ドルのうち、
海外資産は 39%、他の GCC諸国の資産は 4%程度であり［QNB 2017b］、資産の海外依
存度が高いながらも、相対的に GCC諸国向け資産が少ないという特徴がみられた。また、










外展開しながらも GCC 諸国への依存度が低かった QNB の封鎖後の状況とは対照的で
あった。 
総資産額 地域別信用リスクエクスポージャー 分野別信用リスクエクスポージャー
2017年 2016年 変化率 2017年 2016年 変化率 2017年 2016年 変化率 2017年 2016年 変化率
100万ドル100万ドル ％ ％ ％ ％ ％ ％ ％ ％ ％ ％
QNB 222,762 197,664 12.7 61.5 60.1 15.4 4.1 4.6 0.0 15.1 14.0 22.8
QIB 41,300 38,405 7.5 90.9 83.4 16.7 1.4 6.8 -77.8 28.0 17.6 68.4
CBQ 38,025 35,809 6.2 74.8 68.4 17.1 2.4 4.6 -45.8 19.3 16.1 35.2
Rayan 28,275 25,139 12.5 84.9 82.4 15.9 1.0 3.1 -63.8 17.2 13.3 47.5
Doha 25,678 24,818 3.5 76.5 71.3 11.2 12.1 17.2 -26.8 20.1 17.0 17.0
Al Khaliji 15,898 16,643 -4.5 75.9 72.1 0.4 11.1 16.5 -36.0 15.4 12.6 10.9
QIIB 12,804 11,686 9.6 98.1 95.4 12.3 0.7 1.4 -47.6 21.9 18.5 30.2
Ahli 10,954 10,482 4.5 98.6 93.8 10.0 1.1 2.9 -59.1 16.1 9.9 70.0
国内依存度 GCC依存度 政府依存度
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22 “Qatar National Bank's loan growth seen slipping to 7-9 pct in 2018 –analysts,” Reuters, 18 January 
2018.<https://www.reuters.com/article/qatar-natl-bank-outlook/qatar-national-banks-loan-growth-
seen-slipping-to-7-9-pct-in-2018-analysts-idUSL8N1PD1Y7>（2018年 3月 15日アクセス。） 
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（United Arab Bank）の株式の売却を検討中と報じられた（Reuters23、2017 年 10 月 11 日
付）。また、QNBはエジプトの QNB Alahiの株式の一部を売却することが検討されてい
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